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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 11 der ordentlichen 
Hauptversammlung der Zalando SE am 23. Juni 2020 über den Ausschluss des 
Bezugsrechts bei Begebung von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen gemäß § 221 Abs. 4 i. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2 
AktG 

Die in der Hauptversammlung 2015 beschlossene Ermächtigung zur Ausgabe von 
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen läuft am 1. Juni 2020 aus. Von der 
Ermächtigung wurde bisher kein Gebrauch gemacht. 

Zur Sicherung einer möglichst umfassenden Flexibilität der Unternehmensfinanzierung 
und des Zugangs zu zinsgünstigem Fremdkapital soll der Vorstand erneut in 
vergleichbarem Umfang zur Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen ermächtigt und ein neues Bedingtes Kapital 2020 
beschlossen werden. 

Der Hauptversammlung wird unter Tagesordnungspunkt 11 die erneute Ermächtigung 
zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen oder eine 
Kombination sämtlicher dieser Instrumente (nachstehend gemeinsam 
Schuldverschreibungen) sowie die Schaffung des dazugehörigen Bedingten Kapitals 
2020 vorgeschlagen. Die von der Hauptversammlung vom 2. Juni 2015 beschlossene 
entsprechende Ermächtigung läuft am 1. Juni 2020 aus. Von der Ermächtigung wurde 
bisher kein Gebrauch gemacht. Sie soll daher durch eine neue Ermächtigung zur 
Ausgabe von Wandel-/Optionsschuldverschreibungen in vergleichbarem Umfang 
ersetzt werden. Der Vorstand soll ermächtigt werden, Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen oder eine Kombination sämtlicher dieser Instrumente 
im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 2.400.000.000 auszugeben. Diese 
Ermächtigung sowie die Schaffung des dazugehörigen Bedingten Kapitals 2020 von 
bis zu EUR 75.199.787 (dies entspricht rund 30 % des derzeitigen Grundkapitals der 
Gesellschaft) soll die nachfolgend noch näher erläuterten Möglichkeiten der 
Gesellschaft zur Finanzierung ihrer Aktivitäten erweitern und dem Vorstand mit 
Zustimmung des Aufsichtsrates insbesondere bei Eintritt günstiger 
Kapitalmarktbedingungen den Weg zu einer im Interesse der Gesellschaft liegenden 
flexiblen und zeitnahen Finanzierung eröffnen. Die Ermächtigung soll für eine 
fünfjährige Laufzeit bis zum 22. Juni 2025 erteilt werden. Das zur Unterlegung dieser 
Ermächtigung dienende Instrument des bedingten Kapitals, das kraft Gesetzes ein 
Volumen von insgesamt bis zu 50 % des Grundkapitals haben kann, trägt zur 
Sicherung dieser Flexibilität der Finanzierung maßgeblich bei. 

Vorteile des Finanzierungsinstruments  

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die 
Geschäftsentwicklung und einen erfolgreichen Marktauftritt des Unternehmens. Durch 
die Ausgabe von Schuldverschreibungen der vorbezeichneten Art kann die 
Gesellschaft je nach aktueller Marktlage attraktive Finanzierungsmöglichkeiten und -
konditionen nutzen, um dem Unternehmen Kapital mit niedriger Verzinsung zufließen 
zu lassen. Die erzielten Wandel- und/oder Optionsprämien kommen der Gesellschaft 
zugute. Ferner können durch die Begebung von Schuldverschreibungen, 
gegebenenfalls in Verbindung mit anderen Instrumenten wie einer Kapitalerhöhung, 
neue Investorenkreise erschlossen werden. Die Möglichkeit, eine Verpflichtung zur 
Ausübung des Wandlungs-/Optionsrechts beziehungsweise ein Andienungsrecht des 
Emittenten vorzusehen, sowie die Möglichkeit der Bedienung dieser Rechte 
beziehungsweise Pflichten durch Lieferung eigener Aktien, Zahlung eines 
Barausgleichs oder Lieferung von Aktien aus genehmigtem Kapital erweitert die 
Spielräume für die Ausgestaltung derartiger Finanzierungsinstrumente. 
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Aus Gründen der Flexibilität soll die Gesellschaft die Schuldverschreibungen auch 
nachgeordnete Konzernunternehmen der Gesellschaft begeben und je nach Marktlage 
den deutschen oder internationale Kapitalmärkte in Anspruch nehmen und die 
Schuldverschreibungen außer in Euro auch in der gesetzlichen Währung eines OECD-
Landes ausgeben können. 

Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis  

Der Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis für eine Aktie darf 80 % des 
durchschnittlichen Börsenkurses der Aktie in der Schlussauktion im Xetra-Handel (oder 
einem an die Stelle des Xetra-Systems getretenen funktional vergleichbaren 
Nachfolgesystem) an den letzten zehn Börsenhandelstagen an der Wertpapierbörse 
Frankfurt/Main vor dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand über die 
Begebung der Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen nicht unterschreiten. 
Sofern den Aktionären ein Bezugsrecht auf die Schuldverschreibung zusteht, wird 
alternativ die Möglichkeit eröffnet, den Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis für 
eine Aktie anhand des durchschnittlichen Schlussauktionskurses der Aktie im Xetra-
Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) während der 
Börsenhandelstage, an denen die Bezugsrechte an der Frankfurter Wertpapierbörsen 
gehandelt werden, mit Ausnahme der beiden letzten Börsenhandelstage des 
Bezugsrechtshandels, festzulegen, wobei dieser ebenfalls mindestens 80 % des 
ermittelten Wertes betragen muss. Im Fall von Schuldverschreibungen mit einer 
Wandlungs-/Optionspflicht beziehungsweise einem Andienungsrecht des Emittenten 
zur Lieferung von Aktien kann hinsichtlich des Wandlungs-/Optionspreises alternativ 
auch abgestellt werden auf den Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft im zeitlichen 
Zusammenhang der Ermittlung des Wandlungs-/Optionspreises nach näherer 
Maßgabe der Wandel-/Optionsbedingungen, auch wenn dieser unterhalb des oben 
genannten Mindestpreises (80 %) liegt. § 9 Abs. 1 AktG sowie § 199 AktG bleiben 
jedoch unberührt. 

Der Wandlungs-/Optionspreis kann unbeschadet von § 9 Abs. 1 und § 199 AktG 
aufgrund einer Verwässerungsschutz- beziehungsweise Anpassungsklausel nach 
näherer Bestimmung der der jeweiligen Schuldverschreibung zugrunde liegenden 
Bedingungen angepasst werden, wenn es während der Laufzeit der 
Schuldverschreibungen zum Beispiel zu Kapitalveränderungen bei der Gesellschaft 
kommt, etwa einer Kapitalerhöhung beziehungsweise Kapitalherabsetzung oder einem 
Aktiensplit. Weiter können Verwässerungsschutz beziehungsweise Anpassungen 
vorgesehen werden in Zusammenhang mit Dividendenzahlungen, der Begebung 
weiterer Wandel-/Optionsschuldverschreibungen, Umwandlungsmaßnahmen sowie im 
Fall anderer Ereignisse mit Auswirkungen auf den Wert der Options- beziehungsweise 
Wandlungsrechte, die während der Laufzeit der Schuldverschreibungen eintreten (wie 
zum Beispiel einer Kontrollerlangung durch einen Dritten). Verwässerungsschutz 
beziehungsweise Anpassungen können insbesondere durch Einräumung von 
Bezugsrechten, durch Veränderung des Wandlungs-/Optionspreises sowie durch die 
Veränderung oder Einräumung von Barkomponenten vorgesehen werden. 

Genehmigtes Kapital, eigene Aktien, Barausgleich, variable Ausgestaltung der 
Konditionen  

Die Schuldverschreibungsbedingungen können vorsehen oder gestatten, dass im Fall 
der Ausübung von Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechten oder der Erfüllung 
der entsprechenden Pflichten auch Aktien aus genehmigtem Kapital oder eigene Aktien 
der Gesellschaft gewährt werden. In den Schuldverschreibungsbedingungen kann – 
zur weiteren Erhöhung der Flexibilität – auch vorgesehen oder gestattet werden, dass 
die Gesellschaft einem Wandlungs- beziehungsweise Optionsberechtigten 
beziehungsweise entsprechend Verpflichteten im Falle der Ausübung des Wandlungs- 
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beziehungsweise Optionsrechtes beziehungsweise der Erfüllung der entsprechenden 
Pflichten nicht oder nicht nur Aktien der Gesellschaft gewährt, sondern den Gegenwert 
ganz oder teilweise in Geld auszahlt. Solche virtuellen Schuldverschreibungen 
ermöglichen der Gesellschaft eine kapitalmarktnahe Finanzierung, ohne dass 
tatsächlich eine gesellschaftsrechtliche Kapitalmaßnahme erforderlich ist. Dies trägt 
dem Umstand Rechnung, dass eine Erhöhung des Grundkapitals im zukünftigen 
Zeitpunkt der Ausübung der Wandel- beziehungsweise Optionsrechte 
beziehungsweise der Erfüllung entsprechender Pflichten gegebenenfalls 
unwillkommen sein kann. Davon abgesehen schützt die Nutzung der Möglichkeit der 
Barauszahlung die Aktionäre vor dem Rückgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der 
Verwässerung des Vermögenswertes ihrer Aktien, da keine neuen Aktien ausgegeben 
werden. Der in Geld zu zahlende Gegenwert entspricht hierbei nach näherer Maßgabe 
der Wandlungs- beziehungsweise Optionsbedingungen dem Durchschnittspreis der 
Aktie in der Schlussauktion im Xetra-Handel (oder einem an die Stelle des Xetra-
Systems getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter 
Wertpapierbörse während der zehn bis zwanzig Börsenhandelstage nach 
Ankündigung des Barausgleichs. 

Ferner kann vorgesehen werden, dass die Zahl der bei Ausübung der Wandel- oder 
Optionsrechte oder nach Erfüllung der entsprechenden Pflichten zu gewährenden 
Aktien beziehungsweise ein diesbezügliches Umtauschverhältnis variabel ist und auf 
eine ganze Zahl auf- oder abgerundet werden kann. Darüber hinaus kann aus 
abwicklungstechnischen Gründen eine in bar zu leistende Zuzahlung festgelegt 
und/oder vorgesehen werden, dass Spitzen zusammengelegt und/oder in Geld 
ausgeglichen werden. 

Bezugsrecht der Aktionäre und Bezugsrechtsausschluss  

Den Aktionären soll bei der Begebung von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen grundsätzlich ein Bezugsrecht zustehen. Um die 
Abwicklung zu erleichtern, soll von der Möglichkeit Gebrauch gemacht werden, die 
Schuldverschreibungen an ein durch den Vorstand zu bestimmenden Kreditinstitut 
oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 KWG oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 KWG 
tätigen Unternehmen (Finanzinstitut) oder einem Konsortium solcher Kredit- oder 
Finanzinstitute mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktionären die Anleihen 
entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht i.S. von § 186 
Absatz 5 AktG). 

Der Vorstand kann jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht in 
sinngemäßer Anwendung der §§ 221 Abs. 4 Satz 2 i. V. m. 186 Abs. 3 Satz 4 AktG in 
den folgenden Fällen ausschließen. 

Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre 
für Spitzenbeträge, die sich aus dem Betrag des jeweiligen Emissionsvolumens und 
der Darstellung eines praktikablen Umtausch- beziehungsweise Bezugsverhältnisses 
ergeben können, ausschließen. Dies ermöglicht die Ausnutzung der erbetenen 
Ermächtigung durch runde Beträge und erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts 
der Aktionäre. 

Darüber hinaus soll das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrates 
ausgeschlossen werden können, um den Inhabern beziehungsweise Gläubigern von 
Wandlungs-/Optionsrechten auf Aktien der Gesellschaft beziehungsweise 
entsprechender Wandlungs- /Optionspflichten zum Ausgleich von Verwässerungen 
Bezugsrechte in dem Umfang zu gewähren, wie sie ihnen nach Ausübung dieser 
Rechte beziehungsweise Erfüllung dieser Pflichten zustünden. Der Ausschluss des 
Bezugsrechts zugunsten der Inhaber/Gläubiger von bereits ausgegebenen 
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Schuldverschreibungen hat den Vorteil, dass der Wandlungs-/Optionspreis für die 
bereits ausgegebenen und mit einem eigenen Verwässerungsschutz ausgestatteten 
Schuldverschreibungen nicht ermäßigt zu werden braucht. Dadurch können die 
Schuldverschreibungen zu Gunsten eines höheren Mittelzuflusses in mehreren 
Tranchen attraktiver platziert werden. 

Zudem soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht auszuschließen, wenn die Schuldverschreibungen gegen Bareinlagen 
ausgegeben werden und der Vorstand nach pflichtgemäßer Prüfung zu der Auffassung 
gelangt, dass der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen ihren nach anerkannten, 
insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert 
nicht wesentlich unterschreitet.  

Durch den Ausschluss des Bezugsrechts erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, 
günstige Börsensituationen auch kurzfristig rasch wahrnehmen und eine 
Schuldverschreibung schnell und flexibel zu attraktiven Konditionen am Markt 
platzieren zu können. Demgegenüber ist die Ausgabe von Schuldverschreibungen 
unter Gewährung eines Bezugsrechts im Hinblick auf die gestiegene Volatilität der 
Aktienmärkte häufig weniger attraktiv, da zur Wahrung der Bezugsfrist der 
Ausgabepreis bereits zu einem sehr frühen Zeitpunkt fixiert werden muss, was zu 
Lasten einer optimalen Ausnutzung von Börsensituation und Wert der 
Schuldverschreibung geht. Denn günstige und möglichst marktnahe Konditionen 
können in aller Regel nur festgesetzt werden, wenn die Gesellschaft an diese nicht für 
einen zu langen Angebotszeitraum gebunden ist. Aufgrund der bestehenden 
gesetzlichen Fristen im Rahmen einer Bezugsrechtsemission ist regelmäßig ein 
deutlicher Sicherheitsabschlag auf den Preis erforderlich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 
AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit bei Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen der Konditionen der Schuldverschreibung) bis 
spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Auch dann besteht aber ein 
Marktrisiko über mehrere Tage, was zu Sicherheitsabschlägen im Rahmen der 
Konditionen der Schuldverschreibung führt. Abgesehen davon erschwert ein 
Bezugsrecht wegen der Ungewissheit der Ausnutzung die alternative Platzierung bei 
Dritten beziehungsweise verursacht insofern zusätzlichen Aufwand. Letztlich ist die 
Gesellschaft wegen der Länge der Bezugsfrist auch gehindert, kurzfristig auf 
Veränderungen der Marktverhältnisse zu reagieren. Dies erschwert die 
Kapitalbeschaffung. 

Bei Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Bareinlage unter 
Bezugsrechtsausschluss werden die Interessen der Aktionäre dadurch gewahrt, dass 
die Schuldverschreibungen zu einem Kurs ausgegeben werden, der den theoretischen 
Marktwert der Schuldverschreibung nicht wesentlich unterschreitet. Dabei ist der 
theoretische Marktwert insbesondere nach anerkannten finanzmathematischen 
Methoden zu ermitteln. Die Verwaltung wird bei der Preisfestsetzung unter 
Berücksichtigung der jeweiligen Kapitalmarktsituation den Abschlag von diesem 
Marktwert so gering wie möglich halten. Damit wird der rechnerische Wert eines 
Bezugsrechts auf die Schuldverschreibung auf nahe null sinken, so dass den 
Aktionären durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher 
Nachteil entstehen kann. Eine marktgerechte Festsetzung der Konditionen und damit 
eine Vermeidung einer nennenswerten Wertverwässerung ist aber beispielsweise auch 
bei Durchführung eines Bookbuilding-Verfahrens gewährleistet. Dabei werden die 
Investoren gebeten, auf der Grundlage vorläufiger Anleihebedingungen Kaufanträge 
zu übermitteln, und dabei z.B. den für marktgerecht erachteten Zinssatz und/oder 
andere ökonomische Komponenten zu spezifizieren. Auf diese Weise wird der 
Gesamtwert der Schuldverschreibung marktnah bestimmt und sichergestellt, dass 
durch den Ausschluss des Bezugsrechts keine nennenswerte Verwässerung des 
Werts der Aktie eintritt. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft 
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aufrechterhalten möchten, können dies zu annähernd gleichen Bedingungen durch 
einen Zukauf über den Kapitalmarkt erreichen. Dadurch werden ihre 
Vermögensinteressen angemessen gewahrt. 

Darüber hinaus werden die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre vor einer 
unangemessenen Verwässerung ihres Anteilsbesitzes dadurch geschützt, dass der 
rechnerische Anteil am Grundkapital, der auf Aktien entfällt, die aufgrund von unter 
dieser Ermächtigung gegen Bareinlagen auszugebenden Schuldverschreibungen 
auszugeben sind, 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten darf, und zwar weder im 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung noch – falls dieser Wert geringer 
ist – im Zeitpunkt ihrer Ausübung. Auf diese Begrenzung sind Aktien anzurechnen, die 
(i) während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung 
aufgrund anderer Ermächtigungen in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung 
von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Bezugsrechtsausschluss veräußert oder 
ausgegeben wurden oder (ii) zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit 
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionsausübungspflichten 
ausgegeben wurden oder auszugeben sind, sofern die Schuldverschreibungen 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung unter 
Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 
AktG ausgegeben wurden. Auf diese Weise wird sichergestellt, dass keine 
Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
ausgegeben werden, soweit dies dazu führen würde, dass unter Berücksichtigung von 
Kapitalerhöhungen oder bestimmten Platzierungen eigener Aktien in unmittelbarer, 
sinngemäßer oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein 
Bezugsrecht der Aktionäre auf neue oder eigene Aktien der Gesellschaft in einem 
Umfang von mehr als 10 % der derzeit ausstehenden Aktien ausgeschlossen wäre. 

Einschränkend sieht der Beschlussvorschlag vor, dass eine Anrechnung, die nach 
vorstehender Regelung wegen der Ausübung von Ermächtigungen (i) zur Ausgabe von 
neuen Aktien gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
und/oder (ii) zur Veräußerung von eigenen Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8, § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG und/oder (iii) zur Ausgabe von Schuldverschreibungen mit 
Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. Wandungs- oder Optionspflicht gemäß § 
221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt ist, mit Wirkung für die Zukunft 
wieder entfällt, wenn und soweit die jeweilige(n) Ermächtigung(en), deren Ausübung 
die Anrechnung bewirkte(n), von der Hauptversammlung unter Beachtung der 
gesetzlichen Vorschriften erneut erteilt wird bzw. werden. Denn in diesem Fall bzw. in 
diesen Fällen hat die Hauptversammlung erneut über die Möglichkeit zu einem 
erleichterten Bezugsrechtsausschluss entschieden, so dass der Grund der 
Anrechnung wieder entfallen ist. Soweit (i) erneut neue Aktien unter erleichtertem 
Ausschluss des Bezugsrechts nach Maßgabe eines satzungsmäßigen genehmigten 
Kapitals ausgegeben werden können, (ii) erneut eigene Aktien unter erleichtertem 
Ausschluss des Bezugsrechts veräußert werden können oder (iii) erneut 
Schuldverschreibungen unter erleichtertem Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund 
einer etwaigen anderen Ermächtigung ausgegeben werden können, soll diese 
Möglichkeit auch wieder bei nach Maßgabe der vorliegend unter Tagesordnungspunkt 
11 erteilten Ermächtigung erfolgten Ausgabe der Schuldverschreibungen bestehen. Mit 
Inkrafttreten der neuen Ermächtigung zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss fällt 
nämlich die durch die Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien bzw. 
zur Ausgabe von Schuldverschreibungen bzw. die durch die Veräußerung eigener 
Aktien entstandene Sperre hinsichtlich der Ermächtigung zur Ausgabe der 
Schuldverschreibungen ohne Bezugsrecht der Aktionäre weg. Die 
Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss sind mit denen eines 
Beschlusses über die Schaffung eines genehmigten Kapitals, der Ermächtigung zur 
Ausgabe von Schuldverschreibungen oder Ermächtigung zur Veräußerung eigener 
Aktien jeweils mit der Möglichkeit zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss identisch. 
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Deshalb ist – soweit die gesetzlichen Anforderungen eingehalten werden – in der 
Beschlussfassung der Hauptversammlung über die Schaffung (i) einer neuen 
Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 Satz 1, § 
186 Abs. 3 Satz 4 AktG, (ii) einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von 
Schuldverschreibungen gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG oder (iii) 
einer neuen Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8, 
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugleich auch eine Bestätigung hinsichtlich des 
Ermächtigungsbeschlusses über die Ausgabe von Schuldverschreibungen nach 
vorstehendem Tagesordnungspunkt 11 gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 
4 AktG zu sehen. Im Falle einer erneuten Ausübung einer Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG erfolgt die Anrechnung erneut. 

Schließlich kann das Bezugsrecht auch ausgeschlossen werden, wenn die 
Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen ausgegeben werden. Dies ermöglicht der 
Gesellschaft unter anderem, die Schuldverschreibungen in geeigneten Fällen als 
Akquisitionswährung einzusetzen, im Rahmen von 
Unternehmenszusammenschlüssen oder zum (auch mittelbaren) Erwerb von 
Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen, Forderungen 
oder sonstigen Wirtschaftsgütern. Mit dieser Ermächtigung kann die Gesellschaft auch 
im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre sowie aller weiteren Stakeholder auf 
dem nationalen und internationalen Markt schnell und flexibel auf vorteilhafte 
Gelegenheiten zur Unternehmenserweiterung durch den Erwerb gegen Ausgabe von 
Schuldverschreibungen reagieren. Die Verwaltung wird in jedem Einzelfall sorgfältig 
prüfen, ob sie von dieser Ermächtigung Gebrauch machen soll, wenn sich 
Erwerbsmöglichkeiten konkretisieren. Sie wird das Bezugsrecht der Aktionäre nur 
ausschließen, wenn dies im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. 

Die insgesamt unter dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
auszugebende Anzahl von Schuldverschreibungen ist auf diejenige Anzahl von 
Schuldverschreibungen mit einem Options- oder Wandlungsrecht oder einer 
Wandlungs- bzw. Optionspflicht auf Aktien mit einem anteiligen Betrag des 
Grundkapitals, der insgesamt 20 % des Grundkapitals nicht übersteigen darf, und zwar 
weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – falls dieser Wert geringer ist – im 
Zeitpunkt der Ausübung der vorliegenden Ermächtigung, beschränkt. Auf die 
vorgenannte 20 %-Grenze werden angerechnet (i) eigene Aktien, die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung bis zur bezugsrechtsfreien Ausgabe der 
Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wandlungsrecht oder -pflicht unter 
Ausschluss des Bezugsrechts veräußert werden, sowie (ii) diejenigen Aktien, die 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zur bezugsrechtsfreien Ausgabe der 
Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wandlungsrecht oder -pflicht aus 
genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden. 

Da nach der vorstehenden Ermächtigung die Möglichkeit des Ausschlusses des 
Bezugsrechts bereits sehr eingeschränkt ist, wird durch diese zusätzliche quantitative 
Beschränkung, über die gesetzlichen Einschränkungen hinausgehend, eine etwaige 
Beeinträchtigung der Aktionäre in engen Grenzen gehalten. 

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur 
Ausgabe von Schuldverschreibungen und zum Ausschluss des Bezugsrechts 
Gebrauch machen wird. Eine Ausnutzung dieser Möglichkeiten wird nur dann erfolgen, 
wenn dies nach Einschätzung des Vorstands im wohlverstandenen Interesse der 
Gesellschaft und ihrer Aktionäre liegt und verhältnismäßig ist. 

Der Vorstand wird in der jeweils nächsten Hauptversammlung über jede Ausnutzung 
der in dem Tagesordnungspunkt 11 erteilten Ermächtigungen berichten. 
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Bedingtes Kapital 2020 

Das bedingte Kapital 2020 wird benötigt, um die mit den Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen verbundenen Wandlungs-/Optionsrechte 
beziehungsweise die entsprechenden Pflichten bedienen zu können. Der 
Ausgabebetrag entspricht dabei dem Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis. 
Options- oder Wandlungsrechte sowie Options- oder Wandlungspflichten aus 
Schuldverschreibungen, die gegen Sachleistung ausgegeben werden, können nicht 
aus dem bedingten Kapital bedient werden. Hierzu bedarf es entweder eines Rückgriffs 
auf eigene Aktien oder einer Sachkapitalerhöhung. 

 

***** 

[Unterschriftenseite folgt] 
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[Unterschriftenseite zum Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 11 der ordentlichen 
Hauptversammlung der Zalando SE am 23. Juni 2020] 

 

Berlin, im Mai 2020 

 

   

gez. Robert Gentz gez. David Schneider gez. Rubin Ritter 

Co-CEO Zalando SE Co-CEO Zalando SE Co-CEO Zalando SE 

   

gez. David Schröder gez. James M. Freeman, II  

CFO Zalando SE CTO Zalando SE  

 

 


